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■金融政策：±0.50％の長期金利変動許容幅、フォワードガイダンス等を全員一致で据え置き

■物価見通し：変更なし。今年度半ばにかけてプラス幅を縮小するとの見通しを維持

■直後の市場反応：対米ドルでは約1円50銭の円安､日経平均株価は3万3700円台まで上昇

日銀金融政策決定会合（6月15・16日）の注目点

マーケット・レポート

１．大規模な金融緩和策の維持を決定。長期金利の変動許容幅は±0.50％で据え置き

２． 新たな物価見通しが公表される7月決定会合に注目、5月・6月CPIに手掛かり探る

大方の予想通り長短金利操作（YCC）の修正は見送り

※当資料の使用に際し、最終ページの＜当資料に関するご留意事項＞を 必ずご覧ください。
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図表１. 6月16日のマーケット動向

※15時16分～16時30分はデータなし
【出所】Bloombergの公表データに基づき、りそなアセットマネジメント作成

図表２. 消費者物価指数（除く生鮮食品）

【出所】日銀、Haverの公表データに基づき、りそなアセットマネジメント作成

【金融政策決定会合、経済・物価情勢の展望、植田総裁会見の注目点】

・金融政策：現状維持。声明文にも変更点なし

日銀は現行のYCC（短期政策金利を▲0.1％、長期金利を0％程
度）を中心とした大規模な金融緩和策の維持を決定し、長期金利の変
動許容幅も±0.5％で据え置きました。

・景気、物価判断：現状維持。景気は持ち直し、物価は緩やかに拡大

景気は、潜在成長率を上回る成長を続けるとの見方を据え置きまし
た。物価は、輸入物価上昇を起点とする価格転嫁の影響が減衰し､今
年度半ばにかけてプラス幅を縮小していくとの見方を維持しました。

・植田総裁記者会見：粘り強く金融緩和を続けることを再度強調

足元の物価動向は輸入物価を起点とする一時的な上昇であること
を改めて強調した一方、「物価の当面から先における下がり方は、や
や遅いという感触を持っている。」と足元の物価上昇が想定をやや上
回ることを示唆しました。特に日用品、食料品においては原材料費上
昇に対する価格転嫁の動きが想定より強い可能性があるとの考えを
示しました。YCCについては、政策の効果が副作用を上回る間は枠
組みを維持することが示されました。円安については、水準に関する
コメントは控えるとしたうえで、プラスの影響を受けるセクターとマイ
ナスの影響を受けるセクターは様々、と述べるにとどまりました。

7月の金融政策決定会合でYCCが修正されるとの見方が根強く
あります。 6月1-6日にBloombergが47人のエコノミストを対象
に行った調査では、最も多い16人（３５％）が7月会合での政策変更
を予想しました。７月会合時に公表される経済・物価展望レポートで
23年度・24年度の物価見通しが2%超に上方修正され、植田日銀
総裁が繰り返し強調する「2%の物価安定の目標」を持続的・安定的
に実現する見通しが示されるとの観測が背景にあると見られます。

植田日銀総裁は4月の国会答弁にて、「YCC政策の修正時期は、
半年先、1年先、1年半先の物価見通しがかなり強いものとなり、その
確度が高まったと認識できる時と漠然と考えている。」と述べており、
ＹＣＣの修正には、半年先から1年半先にあたる23年度・24年度の
物価見通しがとくに重要な意味を持つと考えられます。

消費者物価指数（除く生鮮食品）がこの先、前月比+0.2％のペー
スで伸びが続いた場合、2023年度年間で前年比＋2.0%を上回る
と推計されます（図表２）。企業の価格転嫁がサービス業にも広がっ
ていること、前回展望レポートを公表した4月から、円が主要通貨に
対して全面安となっていることを勘案すると、物価見通しが上方修
正される可能性は小さくありません。

植田総裁は今回の記者会見でもＹＣＣの修正には「ある程度のサプ
ライズが発生することもやむを得ない」と発言しています。

展望レポートが公表される7月の金融政策決定会合、及び、その前
に発表される5月・6月分の消費者物価指数に注目が集まります。
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